

















































⑵ 近年，オイル価格は高騰を続けていたが，2008 年７月 11 日にニューヨーク・マーカンタイ
ル取引所でWTI（ウエスト・テキサス・インターミディエート）８月物が一時 147.27 ドル /
バレルの価格をつけて以降，下落・反発を繰り返しながら同年 11 月６日に一時 60ドル / バ
レル割れを起こしたように，最近は乱高下の状況にある（日本経済新聞（夕刊）７月 12 日
１面，11 月７日３面）。なお，恐慌・金融危機の懸念の議論に関する詳細は，前掲同紙（10 月
10 日夕刊２面，同 17日日刊 13 面，同 23 日日刊１面・夕刊１面，11 月７日日刊３面）を参
照されたい。
⑶ 近年のオイル生産・供給については，オイル価格下落傾向の中で行われた 2008 年９月
10 日の OPEC通常総会において 50万バレル /日の実質減産が決議されたが，その後も価格
下落が続いたため，将来的な更なる減産の含みが示されている（日本経済新聞（夕刊）９月
10 日１面）。一方，企業のM&A活動についても連日事例と話題に事欠かないが，最近注目
の話題としては，企業の買収防衛策の導入（前掲同紙（日刊）６月４日 17面，同５日 15 面，
同６日 17面）や，国際会計基準の導入（前掲同紙（日刊）９月 18 日７面），M&A活動に対
する金融危機の影響（前掲同紙（夕刊）11 月６日１面）などがある。





⑸ アメリカ国内の M&A 活動に関するさまざまな項目を調査・分析した Mergerstat®
Review は元来，W. T. Grimm & Co. によって編集されていたが，そのW. T. Grimm & Co. は，




のホームページに公表されていた。ただし，2005 年５月 31 日の時点で既に「Annual
Energy Review 2003」に切り替えられている。



































































弱い」，0.10000 ∼ 0.29999 は「弱い」，0.30000 ∼ 0.49999 は「若干弱い」，0.50000 ∼




なお，1981 年から 1985 年までの各年取引件数およびその占有率は高い水
準にある。
［政権期を分割した場合］








































































乖離が生じている（最大は 1984 年）。ただし，1986 年のその取引件数は，
産業平均のそれにかなり近い数値である。なお，その取引件数と占有率の
























































































































































高値とし 1988 年を最低値とする低下傾向，そして精製生産物は 1983 年を
最低値とし 1988 年を最高値とする増加傾向にある。ただし，精製能力と




























表 2.3.1 は，OGJ400 企業（全体）の総資産，総収入，純利益，株主価値，
資本・探鉱支出，アメリカ国内において掘削された正味坑井数，および全
世界とアメリカ国内の液体燃料と天然ガスの生産量ないし備蓄量の総額・
総数等をまとめたものである。また，表 2.3.2 は，OGJ400 における各種















 当然ながら，この OGJ400 企業がアメリカ国内オイル・天然ガス産業企業のすべてではな

























トップ 20 企業の総額も減少傾向にある。その変化率は− 17.18％（全期












の結果，トップ 20 企業の総額が OGJ400 企業の総額よりも多額になるケースが生じている。
 占有率が 100％以上となる年があることについては先の注を参照されたい。
（1983 年∼ 1988 年），− 1.07％（1983 年∼ 1984 年），− 24.14％（後期）
である。一方，トップ 20 企業の総額も減少傾向にある。その変化率は





− 36.17％（1983 年∼ 1988 年），18.01％（1983 年∼ 1984 年），− 46.99％
（後期）である。一方，トップ 20 企業の総数も減少傾向にある。しかしな
がら，その変化率は− 26.40％（1983 年∼ 1988 年），22.00％（1983 年∼

















変化率は− 1.84％（全期間），− 4.15％（前期），− 3.01％（後期）である。
また，アメリカ国内での総量も減少傾向にある。その変化率は− 1.72％
（全期間），− 2.94％（前期），− 2.57％（後期）である。一方，トップ 20
企業について，全世界での総量は増加傾向にある。その変化率は 0.62％
（全期間），− 2.28％（前期），− 2.09％（後期）であり，OGJ400 企業の
それとは対照的な正の数値もしくはより小さな負の数値である。また，ア
メリカ国内での総量も増加傾向にある。その変化率は 0.39％（全期間），








































































































































































































































# M&A 取引価額総額および M&A パーセントプレミアムは，









ち，M&A 取引件数および１億ドル以上の M&A 取引件数は，Annual



























伊藤 充・宮崎 渉（天然ガス・プロジェクト企画部），「資産買収のススメ ―資
産買収の解説と最近の動向―」『石油 /天然ガスレビュー』2001.1，3-28
頁，http ://o i lgas-info.jogmec .go.jp/report_pdf .p l?pdf ＝ 200101_
003a%2epdf&id＝ 356。
岡崎 淳，「石油・天然ガス上流業界のパフォーマンス分析 ―多変量解析による























究所 第 132号，2008a，163頁 -204頁。
上木敏正，「M&A活動に影響を及ぼしうる要因について ―レーガン政権期に
おけるアメリカ国内オイル・天然ガス産業を対象として（OGJ400 編）―」
『愛産大経営論叢』愛知産業大学経営研究所 第 11 号，2008b，
forthcoming。
野神隆之，「国営石油会社と日本上・中流企業に大きな成長潜在力 石油・天然
ガス業界構造の多変量解析」『石油 /天然ガスレビュー』2005.7 Vol. 39
No. 4 1-13 頁，http ://oilgas-info.jogmec .go.jp/report_pdf .pl?pdf＝
200507_001a%2epdf&id＝ 618。
林 薫（企画調査部），「資産買収を活用した欧米中堅石油会社の上流事業展開
―Apache, Talisman Energy, Repsol の具体的事例紹介―」『石油 /天然ガ
スレビュー』2000.4 Vol. 41 No. 2，63-71頁，http://oilgas-info.
jogmec.go.jp/report_pdf.pl?pdf＝ 200004_063a%2epdf&id＝ 70。
W. T. Grimm & Co., Mergerstat®Review, 1982∼ 1988.
M&A活動に影響を及ぼしうる諸要因に関する一考察
― 27 ―
Merrill Lynch, Mergerstat®Review, 1989∼ 1991.
Energy Information Administration (U. S. Department of Energy) , Annual
Energy Review 2001, 2002, http://www.eia.doe.gov/emeu/aer/.
Oil & Gas Journal, “OGJ 400.”Oil & Gas Journal, 1983. 10. 17, pp. 75-104.
Oil & Gas Journal, “OGJ 400.”Oil & Gas Journal, 1984. 9. 10, pp. 103-137.
Oil & Gas Journal, “OGJ 400.”Oil & Gas Journal, 1985. 9. 9, pp. 89-127.
Smith, Glenda (Oil & Gas Journal), “OGJ 400.”Oil & Gas Journal, 1986. 9. 8, pp.
55-95.
Smith, Glenda (Oil & Gas Journal), “OGJ 400.”Oil & Gas Journal, 1987. 9. 21,
pp. 57-91.
Smith, Glenda (Oil & Gas Journal), “OGJ 400.”Oil & Gas Journal, 1988. 9. 12,
pp. 49-83.
Beck, Robert J., and Joan Biggs (Oil & Gas Journal) , “OGJ 400.”Oil & Gas











































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































A Study of M&A Effective Factors
―A Simple Analysis focused on Oil & Gas Industry in America
in Reagan Administration Period―
Toshimasa KAMIKI
This paper analyzes simply the factors that have an effect on M&A
activities in Oil & Gas industry in America in Reagan administration
period. The analysis based on three data sources : The one is Mergerstat®
Review edited by Merrill Lynch (W. T. Grimm & Co.), and the others are
Annual Energy Review 2001 (AER2001) edited by Energy Information
Administration in U. S. Department of Energy, and OGJ400 (Report)
researched by Oil & Gas Journal.
At first, in section 2, I analyze the characteristics and the movements
of the things below : in section 2.1, M&A Number of Transactions, M&A
Dollar Value Paid, M&A $100-Million-Plus Transactions, and M&A
Percent Prem ium Paid Over Market that based on the data in
Mergerstat®Review ; in section 2.2, operational and financial situations in
Oil & Gas industry that based on the data in Annual Energy Review 2001 ;
in section 2.3, financial and operational situations of the firms in Oil & Gas
industry that based on the data in OGJ400. The second, in section 3, I
analyze simply the factors that have an effect on M&A activities in Oil &
Gas industry in America in Reagan administration period. Consequently,
I have some findings that, for example, many of the factors that represent
financial and operational situations in AER2001 and OGJ400 have an effect
on the movements of M&A Number of Transactions and M&A
― 42 ―
$100-Million-Plus Transactions strongly, and on the other hand, many of
the factors of those do not have an effect on the movements of M&A
Dollar Value Paid and M&A Percent Premium Paid Over Market.
Recent years, gradually, the importance of M&A has been paid
attention to in Japanese Oil & Gas industry. Facilitation ofM&A activities
in Japanese energy industry and enforcement of national energy policies
that pecurialy harmonized with the policies of economy, environment, and
agriculture by the Japanese Government are considerably needed in
present Japan, I think. And I hope Japanese energy industry goes to the
hopeful world that makes the most of the capacity and the knowledge for
the Japanese people toward the future. Those studies and some related
proposal will be my future works.
M&A活動に影響を及ぼしうる諸要因に関する一考察
― 43 ―
